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Com investimentos bilionarios, o FTTH esta avancando sobre as demais
tecnologias de acesso internet no mundo

FTTH — Contexto global Crescimento

médio anual

NUmero de acessos de Fibrat - OECD
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1. Fibra inclui FTTH e FTTB, exclui FFTC

ADVISIA 2. Brasil ndo faz parte da OECD
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O cenario de fibra no Brasil € promissor —a base de usuarios esta crescendo
rapidamente e a penetracéo ainda é muito baixa

Numero de acessos por tecnologia - Brasil Crgzgimentol
MM acessos,% dos acessos totais, 2011-2017 medio ahua
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O aumento nos acessos internet vem sendo alavancado pelo crescimento
dos provedores regionais, que ganham participacao sobre as big telcos

Evolucao de acessos internet Legenda: || Estimativa conexdes PR reais [ Big Telcos & Outros
MM de acessos, EoP? [ Conexdes PR reportadas Crescimento médio anual

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PR: Provedores Regionais
ADVISIA 1. EoP: End of Period (fim do periodo)
Fonte: ANATEL. Andlise ADVISIA Investimentos 4
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O cenario atual dos provedores regionais pode ser comparado com o
processo de consolidacéo da TV a cabo nos EUA (1/2)

Historico do setor de TV a cabo - EUA

Inicio do lancamento  Inicio das discussdes Crescimento do
de infra de cabo regulatoérias mercado
50’s 60’s 70’s
* Antenas * 1962: regulamenta- = Consolidacéo entre
comunitarias cao restritiva empreendedores
» 70 a 500 CATVs = 500 a 1000 CATVs = 1000 a 2500 CATVs

Momento atual dos PRs

Concentracao do Mercado de TV a Cabo EUA

21%

Top 10

24%

0,
Outros 37% 20%

1994 1997

4 E I ISL & Fonte: FCC, Harvard, HPC Puckett & Company. Analise ADVISIA Investimentos
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Consolidacéao

Marco regulatorio
acelerada

80’s 90’s em diante

_ » Aceleracédo dos
= Corrida do ouro maioresgplayers
= ]2ondade

: ~ = 22ondade
consolidagéao

consolidagéo

= 1984: “Cable
Communications
Policy Act”

Y

Centenas de M&As
aconteceram
durante essas duas
décadas
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O cenario atual dos provedores regionais pode ser comparado com o

processo de consolidacéo da TV a cabo nos EUA (2/2)

Timeline do processo de consolidacao de operadoras de cabo
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Bowers Cable Interlink USA Paging Alabama Broadband | Bright House| |N arter
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Oates TV Avalon Internet USA
Wheelers Renaissance F & S Fyber Systems
Hunt, Dr Jack Helicon Cable USA
Falcon Cable Media Antiless Wireless
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Philadelphia Cablevision
Midcontinent
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White Pine E.W.Scripps GTR Susquehanna | Patriot Media
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Fonte: FCC, Harvard, HPC Puckett & Company, sites institucionais. Analise ADVISIA Investimentos

Community Cable

e

COMCAST

Realizadas em 89 transac¢des devido a algumas
aquisicfes parciais da mesma empresa

2010 7

j76

investimentos © ADVISIA Investimentos 2018

[




No Brasil, diversos players tém perfil para aquisicao de provedores regionais,
mas os fundos de private equity sao os mais interessados atualmente

- Quente

Fatores de Interesse Principais Obstaculos Status do Interesse

Tipificagcdo dos maiores interessados em PRs Frio

Big Telcos

Empresas/
Fundos de
Infra

Consolida-
dores

4w Fundos PE
m early stage

.Hi Fundos PE
=! later stage

ADVISIA

= Acesso a mercados de
alto crescimento

» 5G
» Alocacao de capital

» Diversificacéo

» Ganhos de escala
» Preparacao para a saida

= Aplicacéo de know-how
= Alto potencial de retorno

= Alocacao de capital
= Alto potencial de retorno

PR: Provedores Regionais
Fonte: Analise ADVISIA Investimentos

» Restricdo de caixa
Paradigma de operacao

Exposicao a varejo

N&o estao prontos ainda

Risco muito concentrado

Estagio das empresas
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Nao-exaustivo

Os fundos de private equity ja estao investindo na consolidacao do FTTH ao
redor do mundo

Transacdes de fibra 6ptica no mercado mundial

Comprador/ Valor deal -
@ WirBURGPINCUS » Estratégia: Expansdo de FTTH em areas mal servidas, especialmente

pequenas areas rurais na Alemanha (<10k hab.)
I N eXI @ B] . . = A empresa apresentou um CAGR de 34% entre 2011 e 2015
CONNECTING YOUR BUSINESS eutsche

Beteiligungs AG » Com a aquisi¢do, ha planos para consolidacdo do mercado e expansao

QUAEROCAPITAL
\NGE = Estratégia: Construcao e operacdo de uma amplarede de FTTH em é&reas
‘ ’ pouco povoadas da Alsécia, regido leste da Franca

7 ROS@CE Mf;u?m = Ainiciativa faz parte do projeto (concessao) do governo francés de investir
€20 bi (fundos publicos e privados) nos proximos 10 anos em redes de
Saltitude fibra

= Estratégia: Expansado de FTTH em regifes rurais ou suburbanas na
Alemanha

» Capex planejado de €450 MM de para a expansédo de FTTH nos préximos
anos

g

=
W KKR

= Estratégia: Expanséo da rede de FTTH e aquisicao de players no
mercado fragmentado de Wielkopolska, regido oeste da Polonia

= E o player lider em cabo na Wielkopolska e quarto maior da Polénia

II-IEEQ)- WARBURG PINCUS

g

4 E I ISL & Fonte: Clippings. Analise ADVISIA Investimentos

investimentos © ADVISIA Investimentos 2018




Nao-exaustivo

No Brasil, o cenario de M&A em fibra optica também esta aguecido, tanto no
mercado corporativo quanto no varejo

Transacdes de fibra 6ptica no mercado brasileiro

= GIC, fundo soberano de Cingapura, investiu 1 bi BRL na Algar, sendo c.

Algal': |”|| GIC 0,35 MM BRL em aumento de capital e o restante em cash-out
= O GIC passou a deter 25% da empresa
F canresian = Cartesian Capital Group se comprometeu a investir 230 MM BRL até 2021
P> ALOO N/ casital group 22 MM BRL ja foram investidos correspondem a uma participacdo na
empresa
. AXKONGROUP = Axxon Group e InvestTech adquiriram participagdes minoritarias

america:net »Em 2017, America Net revelou estratégia de expansdo no mercado de

- varej

jOo

Avvio f@ * Fusé@o entre Avvio e Southtech criou a Vogel
SonsT vogel = Juntas, Avvio e Southtech reportaram 79 MM BLR em receita em 2013

e P2 Hmasi »\Vogel também recebeu investimentos do fundo P2 Brasil

= Acon comprou participagao relevante nas empresas de cabo do nordeste,
CABO . e

o TELECOM AON que passaram a lancar fibra optica

Miltiplay ’ = Acon tem outras transacdes no setor de fibra, ainda ndo divulgadas

Great Hill » 2012 - Fundo de PE GHP investiu 250 MM BLR na Ascenty
Ascenty Investidores » 2014 — Ascenty levantou 325 MM BLR (divida e equity) para investir na
Privados estrutura de data center e expandir a rede de fibra em 1.500 km.
e » Internexa, empresa do grupo Colombiano ISA, adquiriu NQT a fim de

nlapr Sa expandir sua rede no Brasil

. INTERNEXA

* NQT possuia 2.700 km de rede de fibra antes da aquisicédo

4 E I ISL & Fonte: Valor Econémico, clippings. Analise ADVISIA Investimentos
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No processo de consolidacao, timing € o grande desafio

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Fase Inicial

Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA PR: Provedores Regionais

Fonte: andlise ADVISIA Investimentos
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No processo de consolidacao, timing € o grande desafio

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Fase de
Valorizacao

Disrupcéo tecnoldgica
= Escalabilidade das conexdes FTTH

= Aumento da demanda por
conectividade: Mobilidade, IOT

\ﬁ

F—

/

Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA PR: Provedores Regionais

Fonte: andlise ADVISIA Investimentos
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No processo de consolidacao, timing € o grande desafio

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Fase de
Monetizacéo

-

Disrupcao tecnoldégica
= Escalabilidade das conexdes FTTH

= Aumento da demanda por

conectividade: Mobilidade, IOT Nessa janela €

importante
estar pronto

: Momento
I de maxima
/ Valorizagao
Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA PR: Provedores Regionais

Fonte: andlise ADVISIA Investimentos
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No processo de consolidacao, timing € o grande desafio

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Disrupcao tecnoldégica
= Escalabilidade das conexdes FTTH

= Aumento da demanda por

conectividade: Mobilidade, IOT Nessa janela €

importante
estar pronto

'/ Momento

I de maxima
Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA PR: Provedores Regionais
Fonte: andlise ADVISIA Investimentos

Fase de
Desvalorizagéo

Al

= Fim dos
espagos vazios

=  Aumento do
Custo de
Aquisicao

=  Aumento da
competicdo
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No processo de consolidacao, timing € o grande desafio

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Disrupcao tecnoldégica
= Escalabilidade das conexdes FTTH

= Aumento da demanda por

conectividade: Mobilidade, IOT Nessa janela €

importante
estar pronto

Momento
de maxima
valorizagdo

Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA

PR: Provedores Regionais
Fonte: andlise ADVISIA Investimentos

il

= Fim dos
espagos vazios

=  Aumento do
Custo de
Aquisicéo

= Aumento da
competicao

Estabilidade ou Potencial
Perda de Atratividade

Potencial disrupg¢éo do
modelo de negécios

14 =
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O que significa estar pronto?

Timeline do valor agregado ao equity de PRs

Fase de
Monetizacéo

Disrupcao tecnoldégica
= Escalabilidade das conexdes FTTH

= Aumento da demanda por

conectividade: Mobilidade, IOT Nessa janela €

importante
estar pronto

'/ Momento

I de maxima
Business de
provedores baseado
em radio

ADVISIA PR: Provedores Regionais
Fonte: andlise ADVISIA Investimentos

il

= Fim dos
espagos vazios

=  Aumento do
Custo de
Aquisicéo

= Aumento da
competicao

Potencial disrupcéo do
modelo de negocios
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O que significa estar pronto?

Fase de
Monetizacéo

Nessa janela é
importante
estar pronto

Momento
de maxima
valorizagcéo

4 m I ISL & Fonte: andlise ADVISIA Investimentos

Compliance

Informacéo

Controles e processos em “grau de
investimento”

Estrutura tributaria e societaria aceitavel

Acesso a informagao sobre o timing do
mercado

Alinhamento as expectativas do setor

investimentos © ADVISIA Investimentos 2018

16



ADVISIA

investimentos

Miami e Sdo Paulo ¢ Belo Horizonte

For more information, visit our website www.advisiainvest.com.br
or send an email to contato@advisiainvest.com.br

Copyright 2018, ADVISIA Investimentos. All rights reserved.
This document is confidential, no part of this document can be reproduced,
by any means, without written permission from the owners of the author rights




